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1. ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Актуаль11ость темы исс;1едования. Территориальный фактор имеет 
особую зна•1имость для РФ: огромная территория государства, разнообразие 
ресурсов и ус:ювий ведения хозяйствен11ой деятельности, с одной стороны, со­
здают опреде,тенные проблемы в развитии отраслей инженерной и социальной 
инфраструктуры, с другой стороны, открывают широкие возможности дня со­
циа.1ьно-экономического развития, повышения темпов и качества экономиче­
ского роста за счет эффективного использования региональных ресурсов. 
В соответствии с этим территориальному аспекту экономического разви­
тия в настоящее время уделяется приоритетное внимание в программных доку· 
ментах РФ. Так в Конценции долгосрочного социально-экономичсско1·0 разви­
тия Российской Федерации на период до 2020 года наряду с таким важным це­
левым ориентиром, как достижение высоких стандартов жизни населения, 
формулируется необходимость обеспечения сбалансированного простран­
ственного развития. 
Приоритетное внимание вопросам экономического роста и территориаль­
ного развития уделяется также в проекте Стратегии социально-экономического 
р:ввития Северо-Западною федерального округа на период до 2020 года, а так­
же в стратегических документах субъектов РФ. 
Решение проблем территориального развития невозможно без повышения 
уровня инвестиционной активности в регионах, основанного на реализании ре­
гиональных инвестиционных проектов (РИП). В то же время исследования по­
казывают существенную дифференциацию субъектов РФ по числу реализуе­
мых региональных инвестиционных проектов. Так, например, на мегаполис 
Санкт-Петербург-Ленинградская область в 2009-201 О г1·. приходилось свыше 
550 проектов (проекты в высокотехнологичных сферах, перерабатывающей 
промышленности, сельском хозяйстве), в то же время в Новгородской и Псков­
ской областях в совокуп11ости реализовывалось около 50 проектов. При этом 
регионы, осуществляющие большее число региональных инвестиционных про­
ектов, показывают более высокие темпы экономического роста. 
Существующие различия в масштабах проектной деяте,1ьности в регио­
нах России во многом обусловлены недостаточным уровнем развития методо­
-~огии построения эффективного механизма управления региональными инве­
стиционными проектами. В связи с этим проблема разработки механизма 
управления РИП является особо актуальной. 
Степень научной разработанности проблемы. Рассматриваемой про­
блеме посвящены многие отечественные и зарубежные пуб;1икации. Общим ме­
тодологическим проблемам регионального развития большое внимание уделяют 
следующие авторы: Буrов В. И., Гапоненко А. Г., Гневко В. А., Гранберг А. Г., 
Грекова Г. И., Жихаревич Б. С., Игнатов В. Г., Изард У., Кузнецов С. В., Меже­
вич Н. М., Махотаева М. Ю., Некрасов Н. Н., Никифоров П. В., Николаев М. А., 
Пиковский А. А., Пикулькин А. В., Рохчин В. Е., Ходов Л. Г. и др. 
Проблеме управления региональными инвестиционными проектами у де­
ляется большое впимание в отечественной и зарубежной экономической науке. 
Теоретические вопросы управления инвестиционными проектами представле-
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ны в трудах слс,1ующих зарубежных исслеловатслсй: Д. Бс1та. В. Беренса. 
П. В. Биаса, Дж. Б. Бира, Дж. М. Кей11са, Дж. М. К,1арка, Г. Марковица, 
М. Миш1ера, Ф. Модильяни, Дж. I Iри11гла, И.Фишера, С. Фишера. М. Фридме­
на, '). Хансена, Р. Харриса, С. Харриса, П. М. Хоурснска, Д. Р. Чэмберса, 
У. Шарпа и др. 
Среди отечсствен11ых ученых вопросам теории и методологии унравлс­
ния ре1·иона.;1hными инвестиционны:1-1и проектами удсля,1и внима11ис Боча­
ров В. В" Вахрин 11. И" Гришанова О. Л., Губанова Е. С" Г:ндовицкий Д. А" 
Иrонина Л. Л" Ищенко Е. Г., Карлик А. 1::" Ким Л. В., Ковалев В. В" 
Крылов J. И" Леонтьев В. J::., Мелкумов Я. С., Нико,1аев М. А., Ольдсрог-
1·е 11. Г" Омаров М. М" I!одшива..1енко Г. П. и др. 
Отдельные аспекты построения механизма управ.1ения РИП, такие как 
источники и методы финансирования, принципы и методы управления, методы 
оценки эффективности проекгов рассматриваются в работах Абросимовой И" 
Белоусовой О" Бескровной В. А" Быстрова О. Ф" Го;1ьмаковой Л. В., Заренко­
ва В. А" Иванова Г. И., Маколова В. И., Платоновой Н. А., Разrрясвой Л. 11" 
Ряховского Д. И., Самоrородской М. И" Соколова 10. А" Шапиро В. Д., Шума­
ева В. А" Элh,~иева М. Д. и др. 
Таким образом, большинство авторов лелают акцент на изучении вопро­
сов теории и методологии управления регионалы1ы:1-1и инвестицио111-1ы:1-1и про­
ектами, а также уделяют внимание отдельным элеменrdм механизма управле­
ния РИ!l. l fри этом изу•1ению вонросов, связанных с построением целоспю1·0 
механизма управления региональными инвестиционными проектами, уделяется 
существенно меньше внимания. Данное обстоятельство определило выбор цели 
и задач диссертационного исследования. 
Це.1и и задачи исследования. Целью диссертационной работы является 
разработка целостного :1-1схз11изма управле11ия регионаr~ьными инвестиционны­
ми прос~..1ами, обеспечивающего согласование прин11иnов и методов уnравле­
ния с целями социально-эконо:1-1ического развития региона, а также повышение 
эффективности использования региональных ресурсов. 
Дня достижения данной цели были поставлены с,1едующие задачи: 
- уточнить сущность понятий «11роект», «инвестиционный проект», «ре-
1·иональный инвестиционный проект» и разработать классификацию ре1·ио­
наr~ы1ых инвестиционных проекгов; 
- систематизировать теоретико-методические аспекты построения меха­
низма управления инвестиционными проектами на региона.1ьном уровне; 
- рассмотреть принципы управления региональными инвестиционными 
проектами; 
- определить сущность методов управления региональными инвестици­
онными проектами и разработать их классификацию; 
- систематизировать методы управления региональными инвестиционны­
ми проектами в субъектах РФ и оценить степень их использования; 
- оценить эффективность управления РИП в субъе~пах РФ; 
- разработать механизм унравления региона..1Ьными инвестиционными 
проектами и раскрыть его принципы. 
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- разработать методические асвекты формирования оптимального порт­
феля источников и методов финансирования региональных инвестиционных 
проектов; 
- разработать механизм управления РИП 110 формиро1.1анию регионально­
го высокотехнологичного кластера в Псковской области. 
Объектом исследования в диссертационной работе являются региона.1ь­
ные инвестиционные проекты. 
Предметом исс.:~едования в диссертационной работе выступают органи­
зационные, экономические, финансовые и правовые отношения, возникающие в 
регионю1ьных социально-экономических системах в процессе формирования и 
реализации значимых для их развития региональных инвестиционных проектов. 
Теоретической базой исследования являются труды российских уче­
ных и практиков и зарубежных исследователей в области региона.1ыюй эконо­
мики, финансов, финансового менеджмента, инвестиций, государственного ре­
гулирования инве<.:тиционной деятельности, а также финансирования инвести­
ционных проектов. 
Методы исследования. При написании диссертационной работы исполь­
зовались общенаучные методы познания: структурно-функциональный и си­
стемный анализ, сравнение, синтез; статистические методы: rрушrировка, кор­
ре.1яционно-регрессионный анализ и др. 
Информационную базу исследования составили федеральные и регио­
на.1ьные нормативно-правовые акты, данные государственной статистики по 
субъектам СЗФО, 1нциклопедии, словари и справочная :1итература по теме ис­
с.1едования, аналитические материалы Министерст13а регионалыюго развития 
РФ. материалы периодической печати и информационные ресурсы сети Интер­
нет, а также личные наблюдения и обобщения автора. 
Соответствие темы диссертации ·1 ребова11иям паспорта специально­
сти ВАК. Область исследования соответствует 11. 3.6. «Пространственная эко­
номика. Пространственные особенности формирования национальной иннова­
ционной системы. Пробле:'>iы формирования региональных инновационных 
подсистем. Региональные инвестиционные проекты: цели, объекты, ресурсы, 
эффективность» паспорта ВАК по специальности 08.00.05 - Экономика и 
управление народным хозяйством: рсгиона.rьная экономика. 
Научная новиз1~а диссертационной работы состоит в разрабm·ке мето­
дических подходов и практических рекомендаций по формированию механизма 
упра13ления региона11ь11ыми инвестиционными проектами, обеспечивающего 
'Jффективное ис11ользование региональных ресурсов. 
К числу основных научных результатов, опреде.1яющих новизну диссер­
тационного исследования, относятся следующие: 
1. Предложена классификация региональных инвестиционных 11роектов 
по степени использования региональных ресурсов. Выделены два типа регио­
нальных инвестиционных проектов: простые, использующие один-два вида ре­
сурсов, и комплексные, основанные на наиболее 1юлном и эффективном ис­
пользовании всех видов ресурсов региона. Уточнена сущность понятия ком-
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rrж:ксного регионального инвсстиционноm 11роекта, которое отличается от из­
вестных ньше;1ением следующих его атрибутов: цель, объекты, ресурсы. 
2. В развитие существующей отраслевой системы классификации регио­
на.:1ьных и11вести11ионных проектон, кm·орая предполагает выделение проектов 
в бизнес-сфере, в сфере инфраструктуры и в социальной сфере, предложен 
межотраслевой подход к классификации, в рамках которого выделены проекты 
социалыюго партнерства, инфраструктур1101·0 11артнерства, а также проекты 
формирования кластеров. 
3. Выделены три группы методов управления региональными инвестици-
01111ыми проектами: общие методы управления, методы унравления простыми 
РИП, методы управления комп,1ексными РИП. Выполнена систематизания ме­
тодов управления комплексными РИП, используемых в регионах Севсро­
Запа,~а, произведена оценка степени их использования в субъектах РФ. 
4. I/редложеrr методический подход к оценке эффективности управления 
рсгиональны.\\и инвести11ионными проектами в субъектах РФ, основанный на 
использовании двух взаимодополняющих моделей оненки. С использованием 
предложенного подхода произведена оценка эффективности управления регио­
нальными инвестиционными проектами в субъектах Северо-Запада. 
5. Разработан механизм упрзв,1ения региональными инвестиционными 
нроектами, включающий в себя целевой б;юк, принципы и методы управления 
региональными инвестиционными проектами, нормативно-праноное и инфор­
маниошюе обеспечение механизма. 
6. Разработаны методические аснскты формирования оптимального 
портфеля источникон и методов финансирования региональных инвестинион­
ных проектов. Определены такие элементы как цель, задачи, факторы, а также 
логика и критерии формирования оптимального портфеля источников и мето­
дов финансирования, отличающиеся от известных 1юдходов одновременным 
испо.1ьзованием сразу двух критериев оптимальности: минимум риска на еди­
ницу доходности, минимум средневзнешенной стоимости источников финанси­
рования. 
7. Разработан механизм управления региональным инвестиционным про­
ектом по формиронанию высокотехнологичного кластера, включающего в себя 
добычу, переработку, систему транспортиронки и хранения. нотребления мест­
ных видов то11.1ива, а также производство оборудования для коммунальной 
энергетики в Псковской обнасти. 
Практическая значимость исследования состоит в систематизации ре­
пюнальной практики и в разработке механизма управления региональными ин­
нестипионными проектами, учитывающего це,1и и приоритеты развития терри­
тории. Результаты, полученные в ходе диссертационного исследования, могут 
быть положены в основу формирования и реализации как инвестиционной по­
литики регионов, так и отдельных видов экономической политики, имеющих 
инвеt.,'Тиционный или инновационный аспект. 
По.1ученные в ходе исследования "lетодичсскис разработки могут быть 
использованы на практике ;щя управления региональными инвсстициош1ыми 
проектами в субъекrах РФ. 
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Апробация ре"Jультатов исследования. Основные результаты диссерта­
ции обсуждались на международных, региональных и мсжиузовских научно­
практических конференциях и семинарах: Научно-практическая конференция (с 
между1~ародным участием) «Развитие российско!'О и регионального бизнеса в 
условиях мировоl'О финансового кризиса» (Санкт-Петербург, 2009 г.), Между­
народная научно-практическая конференция ·· XIV Ака;1емические чтения 
МАН ВШ (Псков, 2009 г.), Международная конференция «Проблемы и пер­
спективы европеизации образования в приграничных территориях>> (!!сков, 
201 О г.); 1 международная научно-практическая интернет-конференция «Моло­
дежь. Наука. Иннованию> (Пенза, 2010 г.), Научный ссмщ1ар «Стратегия соци­
ально-жономического развития Псковской области как фа~гор снижения неод­
нородности пространства макрорегиона «Северо-Запал» (Псков, 2011 г.). 
l lо,тученные результаты исследования успешно при:1-1еня,1ись на практике 
при выполнении и разработке следующих научно-исследовательских проектов 
и нрограмм по заданию администрации Псковской области: «Исследование ин­
вестиционной привлекательности и финансово-экономическое обоснование 
развития использования торфяного и других местных видов топлива в Псков­
ской области до 2015 года» (201 О 1·. ), «Обоснование инвестиционного проекта 
Псковской области, прсдлагасмо1·0 к рассмотрению на межрегиональной кон­
ференнии Северо-Западного федерально1·0 округа «Реконструкция и модерни­
зация ТЭК>> (2011 г.), «Финансово-экономи•1еское обоснование Программы раз­
вития 1·азификации Псковской области на период с 2011 по 2014 годы» 
(2011 г.), «Финансово-экономического обоснование проекта новой модели со­
циааьного обслуживания «Социа.;1ьный городок» (2012 г.). 
Публикации. Основные результаты исследования изложены в 12 нау•1-
ных трудах, общим объемом 25,34 п. л. (вклад соискателя 15,51 п. л.), в том 
числе в 1 монографии, в 3 тезисах докладов, 8 статьях, И'.! них в журналах пе­
речня ВЛК-3. 
Структура 1t объем диссертационной работы. 
Диссертация состоит из введения, трех глав, девяти параграфов, заю1юче­
ния, сниска литературы. Работа изложена на 193 страни11ах, сопровождается 
16 рисунками и 42 табшщами. 
11. ОСНОВНОЕ СОДЕРЖАНИЕ РАБОТЫ 
Во введении обосновывается а~пуальность те:-.~ы диссертации, характери­
зуется степень ее разработанности, формулиру1,.,-тся цель и задачи исс,тедования, 
ш1редсляются предмет и объект исследования, научная новизна, практическая 
значимость и апробация результатов исследования. 
В первой главе уточняется сущность понятия РИП и определяются его 
важнейшие пара:-.~етры; предлагается классификация региональных инвести­
ционных проектов; изучаются теоретико-методические основы построения 
механизма управ,тения инвестиционными проектами на региональном уровне; 
рассматриваются принципы управления региональными инвестиционными 
проектами; изучаются методы управления регио11альными инвестиционными 
проектами. 
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Ro второй г:1аве проводится а11ализ и систематизация методо;югических 
аспектов механизма управления ре1·иональными инвестиционными проектами в 
субъектах РФ; осуществ,1яется исследование проблем управления региональ­
ными инвсстинионны:11и проектами; дастся оценка эффективности упраоления 
РИП в субъектах РФ. 
Третья r·лава посвящена разработке целостного механизма у11равления 
региональными инвестицио1111ыми проектами, обеспечивающе1·0 согласование 
мето,1ов управления с целями социально-экономического развития региона, а 
также с источниками и методами финансирования РИП; разработке Мt;."Тодиче­
ских аспектов формирования оптимального портфеля источников и методов 
финансирования РИП; разработке механизма управления РИI I по формирова­
нию регионального высокотехнологичного кластера в Псковской области. 
В заключении работы подведены итоги исследования, сде,1аны теорети­
ческие и 11рактические выводы и рекомендации. 
111. ОСНОВНЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ и вьmоды ДИССЕРТАЦИИ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
1. //редложена классификация регzюнш~ьных инвестиционных проектов 
по степе11и использования регио11ш~ьных ресурсов. Выделены два типа регио-
11а:1ь11ых и11вестиционных проектов: простые, использующие один-два вида ре­
С}рсов. и ко .. иплексные, основанные на наиболее полном и эффективном исполь­
ювапии всех видов ресурсов региона. Уточнена сущ11ость понятия комплексно­
го региона~ьного инвестиционного проекта, которое отличается от извест­
ных выделением следующих его атрибутов: цель. объекты. рес}рсы. 
В результате систематизации точек зрения различных авторов выдепены 
три 1юдхо;щ к определению понятия «инвестиционный проект» - ресурсный, 
;ю1·ический, системный. С точки зрения ресурсного подхода под инвестицион-
11ы:11 проектом 11онимают вложение канитала на определенный срок с 11елью из­
влечения дохода. Логический 1юдхо11 11редполагает, что инвестиционный про­
ект - ·по 11осле,1овательность действий, связанных с обоснованием объе:11ов и 
порядка вложения средств, их реальным вложением, введением мощностей в 
действие, текущей оценкой целесообразности подnержания и продолжения 
проекта и итоговой оценкой результативности проекта по его завершении. С 
позиций сисгемного подхода под инвестиционным проектом 11онимается си­
стема взаимосвязанных намерений, документов и мероприятий по осущсств,1е-
11ию целей инвестиционных вложений, обеспечивающие заданные проювод­
ственные, социальные и финансово-экономические результаты. 
Системный подход применительно к региона.1ьному инвестиционному 
проекту необходимо рассматривать в двух аспектах. Первый аспект предпола­
гает направленность целей таких проектов на социально-экономическое ра1ви­
тис региона. Второй аспект при рассмотрении инвестиционного проекта с по­
'3иций региона как сложной еопиально-Jкономической системы, на наш взгляд, 
/\Олжсн заключаться, прежде всего, в комплексном использовании региональ­
ных ресурсов. Наиболее часто к региональным ресурсам относятся с,1едующие 
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их виды: природно-сырьевые, 11роизводственные, трудовые, финансовые и ин­
фраструктурные ресурсы. 
Проведенный анализ учебной литературы, монографических источников, 
нормативной базы позволил определить региональный инвести1щонный проект 
как систему взаимосвязанных мероприятий, согласованных с целями социаль­
но-экономического развития территории, имеющих рt:гиональное (межрегио­
нальное) значение, и обеспечивающих развитие субъекта (субъектов) РФ в ча­
сти создания и (или) развития объектов инфраструктуры, бизнеса или социаль­
ной сферы. В то же время анализ ноказал, что в представленных в литературе 
определениях сущности регионального иннестиционного проекта отсутствует 
несьма важный его аспект - необходимость комплексного использования реги­
ональных ресурсов. При этом наибольшее влияние на экономический рост в ре­
гионе оказывают такие региональные инвестиционные проекты, при реа..1иза­
ции которых наблюдается мультипликативный эффект, возникающий благода­
ря комплексному использованию всех региональных ресурсов. В связи с этим 
нами предлагается классифицировать региональные инвестиционные проекты 
по степени использования региональных ресурсов и выде.1ять два типа проек­
тов: простые и комплексные ре1·иональные инвестиционные проекты. 
При реализации простых рс1·иона..1ьных инвестиционных проектов обыч­
но задействуется один-два вида ресурсов (проекты, связанные с расширением 
действующих предприятий, по выпуску новой 11родукции, либо использующие 
новую технологию, способ организации 11роизводства и т.;1.). Однако наиболее 
важную роль в развитии региональной экономики играют именно комплексные 
региональные инвестиционные проекты. Данный тип проектов основан на та­
ком исполиовании всех регионаш,ных ресурсов, которое нредполагает опти­
мальное с точки зрения территориальной блюости и функциональной зависи­
мости в сфере производства и реализации товаров и услуг размещение 11роиз­
водите:1ей, поставщиков сырья и покупателей готовой продукции. Таким обра­
зом, реализация комплексных РИП предполагает наиболее полное и эффектив­
ное использование всех видов ресурсов региона. В связи с этим нами предлага­
ется использовать следующее определение сущности понятия «Комплексный 
региональный инвестиционный 11роект». 
Под комплексным региональным инвестиционным проектом будем по­
нимать систему взаимосвязанных мероприятий, согласованных с целями соци­
ально-экономи•1еского развития территории, имеющих региональное (межреги­
ональное) значение, базирующихся на наиболее полном и эффективном ис­
пользовании региональных ресурсов, и обеснечивающих развитиt: субъекта 
(субъектов) РФ в части создания и (и;JИ) рювития объектов инфраструктуры, 
бизнеса или социальной сферы. Отличительной чертой данного определения 
является выделение таких атрибутов проекта как его комплексный характер, а 
также нель и сфера реа..1изации. 
Систематизация различных подходов к определению сущности понятия 
регионального инвестиционного проекта позволила выявить не только такие 
его атрибуты, как прин1щпы и методы, но и це.1ь, субъек1ы, оGъеК"Iы, ресурсы. 
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Це;1ью регионального инвестиционного проекта является социально­
эко1юмичсское развитие региона. 
Субъектами регионального инвестиционного проекта выступают госу­
дарственные и региональные органы власти, предприятия, осуществляющие 
инвестиционную f\еяте.1ьность, которая направлена на социально­
экономическос развитие региона. 
Объекта:11и региональных инвестиционных проектов \loryт выступать 
объекты бизнеса, инфраструктуры и социальной сферы. 
Ресурсы региональных инвестиционных проектов включают в себя при­
родно-сырьевые, производственные, трудовые, финансовые и инфраструктур­
ные ресурсы. 
2. В развитие существующей отраслевой системы классификации регио­
НШ/ьных и11вестицuо1111ых проектов. которая предполагает выделе11ие проек­
тов в бизнес-сфере, в сфере инфраструктуры и в соцuШ1ьной сфере, предложен 
.нежотраслевой подход к К11ассификации, в рамках которого выделе11ы проек­
ты социаqьного 11арт11ерства, инфраструктур11ого парт11ерства, а так.же 
проекты формирования кластеров. 
Широкий спектр инвестиционных проектов актуализирует задачу их 
классификации с целью построения эффективного механизма управления эти­
ми проектами. Для выявления и оценки существующих типов r1роектов нами 
был проведен обзор, анализ и систематизация региональных инвестиционных 
проектов в субъектах СЗФО. В качестве информационной базы ис1ю11ьзова:~ись 
данные сайтов ре1·ио11альных органов власти (каталоги, списки, перечни, базы 
данных инвестиционных и инновационных проектов субъекта РФ). 
Проведенный анализ показал, что в настоящее время в регионах исполь­
зуется тралинионный отраслевой подход к классификации инвестиционных 
проектов (см. табл. 1 ). Данный подхо,1 пред11011агает объединять все проекты в 
следующие груш1ы: 11роекты в сфере бизнеса, в сфере инфраструктуры, в сопи­
альной сфере. 
Как видно из таб.1. 1, в настоящее время в СЗФО реализуется или плани­
руется к реализации свыше 1000 инвестиционных проектов. При этом около 
78% проектов реализуется в бизнес-сфере, 15,5% проектов направлено на со­
здание или развитие инфраструктуры, около 6% проектов имеют сониальную 
направленность. Также можно отмстить, что 55% всех проектов имеют иннова­
ционную осноиу, а 42 проекта были признаны стратегическими для Северо­
Западного федерального округа. 
Проведенный ана.1из показал существенную дифференциацию субъектов 
Северо-Запада по числу реализуемых региональных инвестиционных проектов. 
При этом стоит сказать, что большее число проектов приходится на мегаполис 
Санкт-l lетербург-Ленинградская облает~, (проекты в высокотехнологичных 
сферах, перерабатывающей промышленности, сельском хозяйстве) и на огром­
ное пространство Архангельской области и Республики Коми (проекты в ос­
новном сRязаны с itобывающей про:11ыш.1енностью). 
В то же время анализ программных докуv~ентов субъектов Северо-Запада 
показал, что в современных стратегиях регионов все чаще диктуется необходи-
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масть, с одной стороны , инttовационного, а с другой - ком11лексного развития 
территории субъекта РФ. Таким образом. данный подход прелъяоJ1яет опреде­
ленные требования к реализуемы'\! региональным инвестиционным проектам: 
качественные требования (инновационная составляющая) и требования взаимо­
связи проектов (комплексность). 
Таблица 1 
Региональные инвестиционные проекты субъектов Сеiiеро-Запада 
за 2009- 2010 гг. 
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в бизнес-сфере 103 25 33 121 30 20J 23 62 177 334 928 
в сфере инфраструкrуры 26 6 7 29 23 2 4 11 39 36 183 
1 в сuuиальной сфере 5 7 4 15 2 [ : 1 3 4 30 72 
в т. ч. стратегические в СЗФО 6 4 4 6 5 ] ! з з з 6 42 
Н m. Ч. 11/IНОВQЦl/ОННЫе 1 8 2 135 2 101 10 26 132 327 653 
· - -· --
Все1 ·0 134 38 44i 165 55 23 28 76 220 400 1183 
-
Уnе;1ьный вее, "/о 
-· ... . 
---
-- -
в ~~-~вес-сфере · 176,9 65,8 75,D; 73,3 54,5 87,0 82, 1 81,6 80,S 83,5 78,4 
--- f-
в сфе;>е инфраструкrуры 19,4 15,8 15.91 17,6 41,8 8,7 14,3 14,5 17,7 9,0 15,5 
11 CUUИii11hHOЙ сфере 3,7 18,4 9,1 9,1 3,6 4,3 3.6 3,9 1,8 7.5 6,1 
-~- · 
в т. •1. ~·тратегические в СЗФО 4.5 10,5 9,/ 3,6 9, 1 8.7 10,7 3.9 1,4 1,5 3,6 
в 111. ч. и1111овационные 0.7 21,/ 4,5 81,8 3,6 43,5 35,7 34.2 60,0 81,8 55,2 
В связи с этим в развитие существующей отраслевой систе:\<!ы классифи­
кации инвестиционных проектов, которая пред11олагаст выделение проектов в 
бизнес-сфере, в сфере инфраструктуры и в социальной сфере, нами предлагает­
ся межотраслевой подход к к.~ассификации , в рамках которого будем выделять 
11роекты со11иа.11ыюго партнерства. инфраструктурного партнерства, а также 
проекты формирования к..1астеров (см . рис. 1 ). 
Региональные инвестиционные проекты социально1·0 нартнсрства пред­
ставляют собой комплекс взаимосвязанных мероприятий по созданию бизнеса 
и объектов социалыюй сферы. В зависимости от инициатора проекта могут яв­
ляться коммерческими (бизнес-идея) или социальными (социальная идея). 
Региональные инвестиционные проекты инфраструктурного партнерства 
представляют собой комплекс взаимосвязанных :-.~сроприятий по созданию биз­
неса и объектов инфраструктуры . Данные проекты могут быть с.1едующих ви-
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дов: проекты индустриальных r1арков, проекты технопарков, 11роекты развития 
инфраструктуры. 
Проекты 11нлустриа.1ы1ь~х парков прсдстав.аяют собой комплекс взаимосвя­
занных мероприятий по обустройству специально отведенной д,1я этих це.1ей тер­
ритории субъекта РФ различного рода инфраструюурой, нсобходимы~1и адми11и­
с1ратив110-правовыми ус.1овиями и формированию бизнеса на данной территории. 
Проекты технопарков представляют собой комплекс взаимосвязанных 
мероприятий по обустройству специально отведенной для этих целей террито­
рии различного рода инфраструктурой, необходимыми административно­
нравовыми условиями д.1я развития инновационного бизнеса на данной терри­
тории. В зависимости от инициатора проекта могут представлять собой науч­
ный парк (создается на базе кр)11НОЙ научной организации) или промыш.~енный 
















Рис. 1. К,1ассификания региональных инвестиционных проектов 
согласно межотраслевому подходу 
Проекты развития инфраструктуры базируются на создании новых объек­
тов инфраструктуры региона (развитие газопроводов, ЛЭП, сетей дорог и т. д.) 
и связанных с ним объектов бизнеса. 
Региональные инвестиционные проекты формирования кластеров пред­
ставляют собой комплекс взаимосвязанных мероприятий по организации эф­
фективного взаимодействия следующих элементов региональной системы: 
предприятий, поставщиков и нокупателей, научно-исследовательских и образо­
вательных организаций, связа~шых отношениями территориальной близости и 
фуню~ионалыюй зависимости в сфере производства и реализации товаров и 
услуг. Данные 11роекты могут быть двух видов: проекты формирования регио-
11а.;1ьных ю1астеров (при размещении кластеров на территории одного субъекта 
РФ) и межрегиональных кластеров (при размещении на территории нескольких 
субъектов РФ). 
3. Выделены три группы методов управления региональны.'Wu инвестици­
ою1ыми проектаwи: общие .\1етоды управления .. 'Wетоды управлет1я простыми 
РИП, методы управления ко.'Wплексны.wи РИ/ /. Выполнена систе.wатиюция 
жетодов управления комплекспы.ии РИП. исполюуемых в регио11аr: Северо­
Запада, произведе11а оценка степени ILY: исполь:ювания в субъектах РФ. 
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В рамках региональных инвестиционных nроектов нами было nредложс­
но (см. n. 1) выделять простые и комплексные региональные инвестиционные 
проекты. 
На основе а11ализа нормативно-правовой базы субъектов РФ были выделе­
ны общие для всех региональных инвестиционных nроектов методы уnравлсния. 
Данная совокупность методов может быть исnользована для построения эффек­
тивного механизма уnравления любым типом региональных инвестиционных 
проектов. 
Наибольшее развитие в субъектах РФ nолучили следующие общие методы 
управления РИП: защита nрав и законных интересов инвесторов, разработка и 
реализация инвестиционной по.1итики, предоставление налоговых льгот, госу­
дарственный заказ, адресные инвестиционные nporpaм'vlы, предоставление нк:у­
дарственных гарантий и др. 
В то же время проведенный анализ регионального законодательства поз­
волил выделить методы управления простыми РИП, а также методы управле­
ния комnлексными РИП. 
Методы уnравпения простыми реr·иональными инвестиционными проек­
тами в бо.1ыuсй степени 1юдходят для у11равления проектами небольших произ­
водств, в том числе малых инновационных компаний, при реализации которых 
обычно задействуется один-два вида региональных ресурсов. Анализ показал 
наибольшее развитие н субъектах РФ следующих методов данный группы: гос­
ударственная премия субъекта РФ; иннонаuионный грант; субсидирование ча­
сти затрат по участию в выставочно-ярмарочных мероприятиях; субсидирова­
ние затрат на обучение и повышение квалификации кадров; субсидирование за­
трат на nолучение nатентов, лицензий на использование изобретений, промыш­
ленных образцов, полезных моделей и др. 
Наибольший интерес представляет rруп11а методов управления ком­
nлексными региональными инвестиционными nроектами. Поскольку исходным 
nунктом управ.1ения является целеполагание, то с точки зрения nостроения ме­
ханизма управления РИI 1 це.1есообразно выполнить классификацию всей сово­
куnностн методов управления данной 1-руnпы no целевому nризнаку и выде.1ить 
следующие: обеспечивающие интересы региона; создающие благоприятные 
условия реализации проекта; направленные на мобилизацию источников фи­
нансирования nроекта. 
Проведенный анализ нормативно-nравовых документов субъе11.1ов Севе­
ро-Запада nозволил систематизировать методы управления ко:v~плексными РИП 
(см. табл. 2). 
Как nоказываст а11ализ, наибольшее развитие в субъектах Северо-Запада 
получи.1и следующие методы управления комплексными РИП: коН'!-роль 'За це­
левым исnользованием бюджетных средств; разработка и реа..1изация иннова­
ционной по.1итики; создание инновационной инфраструктуры; создание сnс.:ци­
ального регу.1ирующего органа в инновационной сфере; информаниошю­
консуль тационные услу1·и. 
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Таблица 2 
м етоды управления комплексными РИП в регионах с з еверо- :шала 
" 
"' ~· ~ "' " u " ~ '-~ ~ "' ~ о. u " "' s ... о. ~ "' u " "' ~ '- u "'! "' ~ = е- = 8. "' "' о. :s:: " о 
"' 
'-' ~ .... о; ё5 = = ::;: ~ " 
"' " 
1-
= "' о. о; 
о ~ t;: о >< ~ ~ = "' ::; ~ " ;.-, .= ~ ~ ~ ~ М тодыуnра ~ ::;>: ,; 
Мnvды, обеспечивающие интересы региона: 
Контро.1ь за целевым использован нем бюджетных 
- + + + + + + + + 10 -+ 
СDСДСТВ 
Разоаботка и осали:sацим ю~новационной 110;1нтики + + 1 + + + + + + 9 
')кс11ертиза (011снка. 11роверка) инновационных 11ро-
+ + ~ > грамм н проектов 
Методы, направленные на созданне благопрнктных 
условий реалнзацин РИП: 
Создание ннноваuнонной инmnастоv1<111оы t + + + + + + + + + 10 
Создание специального реrулирующего органа в и111ю-
+ + + + + 5 пационной cd>eoe 
Инdюnмационно-консv.1ь тационные ус;1у1 и + + + + + 5 
Выставочно-ярмарочные мероприятии + + + + 4 
Сопоопожление PИII + + 3 
Инновационный \tониторинг + 1 
Орга11изаuия поовсдсния НИР + 1 
Участие в создании инновационных компаний + 1 
Методы мобнлюацин источ11иков фиианеирова11ни 
РИП: 
Создание вснчур1ю1 о фонда + + + 3 
llринятие на счет бюпжета части расхо,1ов 110 содержа-
+ + 2 нню инновацио1шой инdJоастоуктуоы 
Создание 1<1оантиliного dJ011дa + 1 
llредос1авленнс средс-rн бюджеrd 11а развитие иннова- 1· ] 11ион11ой инmоастоvктуры 
Пос,1осТЗВJ1сние бюджетных коедитон + 1 
Пр0Rс11е1111ый ана.:1из также позволил оценить степень использования 
каждой группы мстолоn управления комплексными РИП в субъектах Севсро­
Заnада (см. п1б.1. 3). Оценка производилась с 11римене11ие:-.1 следующей расчет­
ной формулы: 
р 
Степень использова11uя = _н_х 100% 
р ( 1) 
1 ·де Р" - ко.1ичсство субъс"1ов РФ, в которых иеrюлыуются методы данной 
группы; 
Р - общее количество субъектов СЗФО. 
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Таблица 3 
Степень использования методов управления комнлексными РИП 
в субъектах Северо-Запада 
г - %1 Методы уnрав.1ения комш1ексными РИП Степень использования 
Методы, обеспечивающие интересы региона 7~ 
Методы, направленные на создание благоприятных 37,5 !условий реализации РИП 




Систематизация методов управления комплексными РИП и оценка степе­
ни их использования показывают, что в большей степени используются мето­
ды, обеспечивающие интересы региона (73,3%). В меньшей степени - методы, 
направленные на создание благоприятных условий реализации проектов 
(37,5%), в еще меньшей - методы мобилизации источников финансирования 
проектов (16%). 
4. Предложен .методический подход к оценке эффективности управления 
регuона1ьны.ми инвестиционньLwu проектаwи в субъектах РФ, основанньиi на 
использовании двух взаи.:~юдополняющих моделей оценки. С использованuе..w 
предложетюго подхода произведена оценка эффективности управления регио­
на%ньLwи инвестици01111ы.wи проекта.ми в субъектах Северо-Запада. 
Д,.ля оценки эффективности управления РИП на~ш предлагается исполь­
зование двух взаимодополняющих моде.1ей. Первая (аддитивная) моде.1ь имеет 
с.1едующий вид: 
" Б=Iа,хБ,. (2) 
'1 
1·де Б -- интегральный показатель в виде суммы баллов по аддитивной моде.1и 
для субъекта РФ; 
а, -уде.1ьный вес i-того показателя; 
Б, - оценивающий ба.1л i-того показателя. 
В качестве показате.1ей, входящих в данный интегральный показатель 
оценки эффективности, включены такие: темп прироста шшестиций в основной 
капитал, изменение степени износа основных фондов, изменение доли инвести­
ций в социальную сферу, изменение доли инновационной продукции в ва.:1овом 
региональном про~кте. Удельный вес каждого показателя принят равным 0,25. 
Оценивающий ба.1л выставляется на основе нормирования абсолютных значе­
ний показателей, входящих в интегральный индекс. О росте эффективности 
управления РИП будет свидетельствовать бо.1ьшсе значение рассчитываемого 
показателя. 
Вторая модель оценки эффективности имеет комп.1екс11ый характер, до-
1юл11яст первую и сводится к оценке влияния инвестиций на ·жономический 
рост в регионе. Модель имеет следуюший вид: 
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Т"Р к= __1!!!!_ 
т;т ' 
1·дс К - комплексный показатеJ1ь эффеrпивности; 
Т~~п - темп прироста ВРП субъекта РФ за период, %; 
(3) 
т;; - те:-.~п прироста инвестиций в субъекте РФ за период,%. 
Пред.1оже1111ый методический подход был использован для оценки эф-
фективности управления РИП в субъектах Северо-Запада (см. табл. 4). 
Оценка проводилась за период 2000--2010 rr. 
1 !роведенныс исследования позволили сделать вывод о то:-.1, что повыше­
ние эффективности у11равления РИП в отдельных субъектах Сt:веро-Запада 
происходи.10 по разным направлениям. Так, рост эффективности, связанный со 
снижением сте11е11и износа основного капитала, бо.1ее характерен для Архан-
1·е;1ьской и Калининградской областей. Повышение эффективности, связанное с 
улучшением отраслевой с1руктуры инвестиций. характерно л.ля Архангельской 
области и Санкт-Петербурга. Увеличение удельного в1:са инновационной про­
дукции в ВРП как нример эффекти·вноrо управления РИП, свойственен Ленин­
градской области и Санкт-Петербургу. Интегральный пока..>ате.1ь эффективно­
сти свидетелы,"Твует о росте эффективности управ:1ения в Калининградской, 
Архангельской областях, Санкт-Петербурге. 
Таблица 4 
Оценка эффективности управления РИП в регионах Север~-Запада 
г-- ~ ~ 1 т- ·1 ·-,.----~ "' ~ "' г ~ 6. 
1 По~»~• 1 1 i i i ! 1 I • 1 " f ~ ~ Е ~ I ~ ~\} ~ ~ 
1. Темп прироста инвестиций,% 145,5 191,9211,8 305,7, 76,1 194,4 ~,9 114,3 255,2' 
2. И1мененне степени износа ос- -1.1 I -: ~юв~~ыхd>ондов,% -15,0 3,9-11,4 -4.4 0,9 -5,7 -1,1
1 
-5,5 17,0 -4.3 
3. Из\1еflенне дu11н инвестиций в , 2,0. 1,7: -0,1 ··0,2 -l,8 -{),7 
-1.41 . 2.2 l.O 5,7 соцюu1~.н11 ю cd>eriv·, % ; ~ие доли ннновацно11-
-0,5 ·R,l -{),3 l,l -5,1 -3,J 0.1) -11,41 0,6 2,4 нои 11"01 vкции в ВРП, % 
11. Интегральный пока"Jатель ' -0.з6!-0.оs 1 0,4S 0,00 о,зs 0,42i -0,27 0,10 -0,07 0,78 iэdмЬек'f'нв1шстн баллов i 
11. Комплексный показатель 
1 0,62 0,12 0,50 0,41 0,02 0,26 0,39 0,40 0,29 0,42 эmmектн131!остн, раз 
----
Расчет комплексного показателя - в нашем случае соотношение темпа 
прироста ВРП и темпа прироста инвестиций - позволяет также 1·оворить о бо­
лее ·,ффективном у11равлении РИП в Кас1ининrрадской, Арханrе;1ьской обла­
стях, Санкт-Петербур1·е. 
Таким образом, согласно данному методическому подходу для большинства 
субъектов СЗФО характерна недостаточная эффективность управления РИП. 
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Анализ нокюал, что за период 2000-201 О rг. инвестиции в основной капи­
тал в целом 110 Северо-Западу нырос,1и примерно к 3 раза. В то же время имеет 
место высокий уровень диффсреtщиации регионов по 111пенсив1юсти инвести­
ционной дсяте.1ыюсти, что но многом обус.1онлено недостаточным уровнем 
развития механизма управления региональными инвестиционными проектами. 
5. Разработа11 .1Wехани1 .. \f управления региона%нымu uнвестицио11ными 
пpoeкma\tU, включающий в себя целевой блок. пршщипы и .~tетоды управления 
региона.1ы1ы:.щ и11вестици01111ы11и пpveкma\fll. порматив110-правовое и иифор­
,\юцио11ное обеспечение :иеха11из,иа. 
I Iонышенис эффектив1юсти использования региональных ресурсов достига­
ется в рамках механизма управления региональными 11нвестинионными проекrа­
ми. В связи с этим было выполнено исследование различных тра~повок понятия 
«механизм», ис110.1ьзуемых н экономике и упран,1ении. Н работе показано, что ме­
ханизм является ядром системы управления проектами и вк.г1ючает в себя с.1еду­
ющие элементы: цели, принципы, методы, нормативно-правовое и информацион­
ное обеспечение. Система управнения также включа(."Т объект и субъект управле­
ния. Важнейшими элементами внешней среды являются финансовые рынки и ин­
ституты, а также инвестиционные ресурсы. llpи этом механизм управления РИП 
яwIЯется подсистемой механизма управления региональным развитием. 
Анализ литературных источников показан, что основное внимание в них 
уде:1яется таким элементам механизма управления РИП как источники и мето­
лы финансирования, принципы и методы рсгу;1ирования инвестиционно­
инновационной деятельности, методы оценки эффективности проектов. При 
·пом целостный механиз:1.1 управления в современной литературе практически 
не представлен. Таким обра:ю'1, в теоретическом пнане вопрос 110строения ме­
ханизма управления РИП, разработки принцшюв и совершенствования методов 
управления яв;1яется недостаточно разработанным. 
Проведенный анализ показал, что в нормативно-правовых и программных 
документах регионов Северо-Запада не представлен целостный механизм управ­
ления PИII. Нто же время имеются отдельные элементы да11но1·0 механизма (це­
ни и принципы инвестиционной нолитики региона, методы регу.1ирования инве­
стиционной дсяте;1ьности, источники и методы фивансирования инвестиций, 
принципы и методы оценки эффективности ре1·ио11а.11ьных инвестиционных про­
ектов), которые це,1есообразно использовать при ностроении механизма. 
Анализ да1шых документов rюказал, что не.1свой б:юк должен содержать 
цели первою и второго уровня. При этом 1·;1ав11ая цель заключается в обеспече­
нии устойчиво1·0 инновационного социально-экономического развития, а к числу 
целей второго уровня относятся: создание условий дня привпечения инвестиций 
и развития инновационной 11сяте.1ьности в регионе; :1.106илизация и привлечение 
инвестиционных ресурсов н экономику региона; повышение эффективности ис­
пользования инвестиционных ресурсов и научно-технического потенциала. 
На основе синтеза имеюшихся теоретических подходов и обобщения 
практического опыта субъектов РФ был разработан механизм управ,1е11ия РИП 
(см. рис. 2). /{анный '1еханизм строится с учетом принципа иерархичности и 
поэтому входит в состав механизма рса.1И'!ации uе,1ей социаль110-
экономичсско1·0 развития региона. 
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Рис. 2. Механизм управления РИП в составе механизма реализации 11елей социально-экономического развития региона 
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Соб'-1венно механизм уr1равления РИП также включает в себя три подчи­
ненных механизма: механизм формирования условий реализации РИП, меха­
низм финансирования региональных инвестиционных проектов, механизм по­
вышения эффективности РИП. 
Каждый из 11редстав,1енных механизмов включаt..-т в себя цель, принципы, 
:\tетоды, а также общее нормативно-правовое и информационное обеспечение. 
Посредством каждого механизма управляющая система (субъект) влияет на 
управляемую систему (свой объект). 
Объектом управлс11ия данного механизма является региональная система. 
При этом в качестве элементов региональной системы необходимо рассма·1ри­
вать условия инвсстиционно-инновационной деятеньности в регионе, регио-
11а.;1ьные инвестициою1ые проекты и источники их финансирования. Каждый из 
перечисленных элементов является объекто!lоl у11равлсния соответствующего 
механизма в составе комплексного механизма управления РИП. 
Наиболее з11ачимую роль в реализании механизма управления РИП юра­
ют федеральные и региональные органы власти и управления. На основе анали­
за инвестиционной практики субъектов Северо-Запада была пос~роена пример­
ная структура федеральных и регио11а.1ьных органов власти и управ.1ения РИП. 
Ре1·иональный уровень управ.1ения, на наш взг;1яд, должен быть обеспе­
чен следующими нормативно-правовыми актами: 
• Об утверждении Стратегии социа.J1ьно-жономического развития реги­
она (содержит основные цели и направления развития региона, в том числе 
направления развития инвестиционной и инновационной деяте.1ыюсти); 
• Об инвестиционной политике в регионе (содержит определение, цель, 
принципы и направления инвестиционной политики); 
• Об инновационной политике в регионе (содержит определение, цель, 
принципы и направления инновационной 110;1итики); 
• О государственном регулировании инвестинионной деятельности в 
регионе (содержит перечень основных методов управления инвестицио11ной 
деятельностью); 
• О государственном ре1-улировании инновационной деятельности (со­
держит 11ерсчень основных методов управления и1111овационной деятель11остью); 
• Об утверждении цет:вых программ поддержки инвестиционно­
инновационной ;1еятс.1ьности в регионе (отражают основные мероприятия, 
направленные на стимулирование и 1юддержку РИГ!); 
• Положение по оценке эффективности РИП (01ражает основные прин­
ципы и методы оценки "1ффективности и отбора проектов). 
Еще одним важным элементом обеспечения механизма РИП выступает 
информационное обеспечение, которое включает законодательные аюъ1, общс­
:жономическую информацию, статистические данные, сuе;1ения о nроводимых 
меронриятиях (выставки, форумы и т. д.). перечни региональных инвестицион­
ных проектов (инвестиционные предложения) и т. д. 
В составе рсгиона.J1ы1ых информационных ресурсов, по нашему мнению, 
целесообразно выделять официа.1ьный сайт ор1·аноп государственной власти; 
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официальный сай1 орга11а власти, отвечающего за инновационную деятель­
ность; сайт ор1·ана власти, отвечающего за инвестиционную деятельность; ин­
вестинионный портал и паспорт региона; июювацион11ый портал региона. При 
этом последние три информационных ресурса должны содержать ссылки на 
различные организации региона, оказынающис информационную, ор1-а11изаци­
онную, финансовую, правовую нод;.1.ержку формирования и реа.1изации рсгио­
на11ьных иннестиционных проектов. 
Немаловажным элементом механизм<! упранления являются принципы. 
1 lри этом в современной литературе не сложилось единого подхода к их клас­
сификации. На\.lи предлагается классификация принцинов упранления РИП по 
целевому признаку с ныделением следующих 1·ру1111 11ринци11ов: общие прин­
ципы управления, принципы создания благоприятных услоний реализа11ии 
РИГ!. r1ринцю1ы оценки эффектинности РИП. 
В результате проведенного исследования было выявлено, что из принци-
1юв первой групны в большинстве субъектон Северо-Запада используются сле­
дующие: научной обоснованности, единства политики, систе\.11юсти. Из прин­
ципов, относящихся ко второй группе, наибольшее распространение получили 
следующие: открытости и доступности информации, предоставления мер госу­
дарственной поддержки инвестиционной деятельности на конкурсной осноне, 
равенства прав всех участников, обеспечения стабильности ус.1овий инвести­
щюн1юй деятельности, соблюдения прав и законных интересов участников. 
Среди нринци11ов оненки эффективности региональных инвестицио1111ых 
проектон наибольшее развитие получили: гласности и открытости нроцедуры 
принятия решений, моделирования денежных 11отоков, учет фактора нрсмени, 
уч1..'Та финансового состояния. 
6. Разработаны методические аспекты фор1иирования оптимсыьного 
портфеля источ11иков и методов финансирования регzю1юлы1ых инвестицион-
11ых проектов. Определены ттше элементы как цель, задачи, факторы, а 
такж·е логика и критерии формирования опти.,,,ального портфеля источпю.:ов 
11 .иетодов финансирования, отличающиеся от известных подходов одповрt!­
.11е1111ы.11 uсполыованием сразу дв.ух критериев оптимальности: мшшму,11 риска 
1ю едитщу доходности .. ииниму.w сред11евзвешенной стоzшости источников 
финансирования. 
В составе мех<1низма управления региональньши инвестиционными про­
екта!Ми нами выделен механизм финансирования региональных инвестицион­
ных проектов, '-'елью которого является мобилизация и прив;1ечение инвести­
ционных ресурсов в экономику региона. 
В связи с этим нами бьш проведен анализ и систе\.lатизация источников и 
методов финансирования РИП, используемых в субъектах РФ. Проведе11ные 
исследования показали, что различным источникам и метода.\.! финансиронания 
уделяется различное вни\.lание. 
Так, н<1ибольшее внимание в субъект<1х Северо-Запада уделяется таким 
методам финансирования как самофинансирование, бюджетное финансирова­
ние и банковское кредитование. Кроме ·пого, в пtыовине рассматриваемых 
субъектов СЗФО используется бюджетное кредитование и лизинг. Стоит от\.lс-
20 
тить, что достаточно '1ало вни:-.1ания в документах уделяется таким :'dстодам 
финансирования как акционирование, эмиссия облигаций, венчурное финанси­
рование, смешанное финансирование. 
В то же время множественность источников и методов финансирования 
актуа.'!изируст задачу формирования их оптима.аьного портфеня. В связи с этим 
была разработана логическая схема определения оптимального 11ортфеля ис­
точников и методов финансирования РИГ!, состоящая из ря;ш этапов 
(см. рис. 3). 
1. Исхnnные •анные 
2. Онределенне 011п1мальной "Ч'У1'"f)'ры капитала (выбор критериев) 
3. Формирование сценария финансирования с учетnм выявленнnl! 
потребности в финансовых средствах 
4. Оценка возможностн покрьmtя выявленной потrсбн0<.'ТИ за счет 
внутренних источников. определение объема финансирования 
5. Покрытие останшеlkя ••асти потребности за с•1ст внешних истnчников 
(учет кри1срия плеча финансового рычага) 
6. Формирование системы уравнений и ограничений по достижению 
оптима.1ьной структуры катпа.1а 
7. Построение оmимального гrафика потребностей в финансовых ресурсах 
8. Выбор мстолов финанснровання из определенных ранее источников 
(учет критерия м11нима.1ьной стоимости ка11ита:ш) 
9. Формирование nnтимально~·о портфеля источников и методов на основе 
11х ранжнровання 
Осуществление инве~,инионной дся1ельности и непрерывный контроль ф1шансировання 
Рис. 3. Логическая схема определения оптимального портфеля 
источников и методов финансирования РИГ! 
В качестве критерия оптимальности на начально'1 этапе рекомендуется ис­
поньзовать минимум риска на единицу доходности. Таким образом. необходимо 
сформировать такой портфе:1ь источников и методов финансирования. который 
обеспечива..1 бы оrпи:v~алыюе соотношение между доходноС1ъю и риском. Пред­
лан1ется следующая логика решения данной задачи: определение оптимальной 
струюуры капитала на основе исходных данных., формирование сненария финан­
сирования, оценка внутренних возможностей финансирования, покрытие остав­
шейся части за счет внешних источников, формирование си<.."ГСМhl уравнений и 
ограничений по достижению оптимальной структуры капитала, формирование 
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графика потребностей в финансовых ресурсах, выбор методов финансирования и 
формирование 01пю1а.1ьного портфеля источников и методов финансирования с 
позиции минимизации совокупной стоимости источников (W ЛСС). Таким обра­
зом, на завершающем этапе критерием оптимальности является минимум W АСС. 
На основе установленных критериев оптимальности была также разрабо­
тана система уравнений и огра11и•1е11ий, которая позволяет находить такой при­
рост собственного и заемного капитала на каждом эта11е, чтобы показатель 11,1е­
ча финансово1·0 рычага (ПФР), рассчитанный по сум:1-1е уже задействованного и 
вновь привлеченного капитала, 11ри11ял оптимальное значение. 
Пусть D,,E,J, - соответствующие значения уже задействованного заем­
ного, собственного и совокупного капитала по завершении i-того :папа финан­
сирования РИП; 
тогда ЛD;,ЛЕ;,ЛТ, - необходимый прирост собственного. заемного и сово­
купного капита;~а (из внешних источников) на i-том этапе; 
1/ФР, значение ПФР по завершении i-того этапа (i=О,1,2,3 ... п). 
Система уравнений по нахождению величин собственно1·0, заемного и 
совокупного капитала 110 завершении i-то1·0 ·папа: 
!
D, = D .... ' + ЛD;. 
Е, = Е, 1 + ль·,, 
Т, = D; + Е,. 
(4) 
Система ограничений 110 достижению оптима.;1ыюй структуры капитала: 
1 ПФР0 =текущее, ПФР, = ... , (5) ПФР, = ... , ПФР" = опт1н1аqьно е. 
Система ограничений по необходимому объему финансирования РИП за 
счет прироста собственного и заемного капитала: 
j лт, =ЛD, +ЛЕ,, лr, = ... ; лr. = ... ; 
лr,, = .. " 
(6) 
Нужно найти такие значения ЛD;,ЛЕ; для каждого этапа, чтобы выполня­
лись ограничения (5) и (6). 
После несложных преобразований по,1учаем: 
ЛЕ = ЛТ, + Dн - ПФР; х Ен 
' l+ПФР, (7) 
Таким образом, выражение (7) является формулой для расчета прироста 
собственного капитала на i-том этапе. 
Д.1я нахождения соответствующего прироста заемного капитала можно 
воспо.1ьзоваться измененным соотношением (6): 
ЛD, = Л Т, - ЛЕ,. 
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Данный метоличсский лодход позволяет не то.1ько сформировать шпи­
ма.1ш1ый портфель источников н методов финансирования РИП, но и учесть 
возможные изме11ення внутренней и внешней среды (уровень инфляции, нало­
гов и т. д.). 
7. Разработаl/ .иеханш.и управления региона%ныи инвестиционl/ЬШ про­
ектом по фор.~111рова11ию высокотехнологичного КJ1астера. вю11оча10щего в себя 
добычу, переработку. систе,ну транспортировки и хране11ия. потребления 
.иестных видов топлива. а также производство оборудования для ко.«муналь­
ной э11ергетию.1 в Псковской области. 
Повышение устойчивости социально-экономического развития регио­
нальной экономики обуславливает необходимость снижения ее зависимости от 
роста цен на энергоресурсы и тарифов на грузоперевозки. Одним нз направле­
ний решения данной проблемы является развитие коммунальной энергетики, 
основанной на местных возобновляемых источниках энергии. 
Актуальность задачи модернизации коммуналыюй энергетики в Псков­
ской области обуславливается также высоким уровнем износа основных фон­
дов (68%), крайне низкой эффективностью технолоr·ического оборудования 
(КПД котельного оборудования составляет менее 50%), высоким уровнем зави­
симости от привозного топлива. 
При этом в регионе имеется достаточное количество местных возобнов­
ляемых видов топлива (МВТ), прежде всего торфа и неделовой древесины. В то 
же время используется местное топ.1иво в крайне незначите.1ьных количествах. 
Так, в 2010 году доля тсшюэнергии, вырабатываемой на коте.тьных. использу­
ющих местные виды топлива, составляла лишь 2%. 
:.Эффективное решение задачи модсрнизании коммунальной энер1·етики 
возможно на основе реа.1изации реrиона.1ыюrо инвестиционного лроекта, свя­
зан11оrо с формированием высокотехно.1огичного кластера, вк.1ючаюшего в се­
бя добы•1у, нереработку, систему транснортировки и хранения, потребления 
местных видов топпива, а также нроизводство оборудования д;1я коммунальной 
энергетики. Схема основных взаимосвязей данно1·0 регионального кластера 
представлена на рис. 4. 
Из r1редставленных 11а рис. 4 взаимосвязей видно, что реа.1изация данного 
нроскта обеспе•шваст комп.1ексное испол~,зование всех региональных ресурсов 
Псковской области, в свнзи с чем проект является ком11.1ексны:-.1 региональным 
инвестиционным 11роектом. 
Объектом управле11ия выступают ус;ювия реw1иза11ии дан1ю1·0 проекта, ис-
1 очники его финансирования, а также сам реrиона;1ьный к..1астер, включающий 
группу взаимосвязанных нроизводителей и потребителей продукции и ус;1уг. 
Субъектом управления яв..1яеrся алминистрания Псковской области, а также 
предприятия, осуществляющие инвестиционную ,1еятсльность в рамках кластера. 
Механизм управления данным РИП включает uе;1ь, 11ринци11ы, методы. а 
таюке нормативно-правовое и информационное обеснечение. 
Uслью меха11изма управления данным РИП яв.1ястся повышение устой­
чивости с.оциально-экономичсского развития 1 !скове кой области за счет ком-
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Рис. 4. Основные взаимосвязи регионального к.1астера 
К числу наиболее актуальных принципов управления данным РИП, на 
наш взг.1яд, относятся принципы целенаправленности, комплексности и си­
стемности. Принцип целенаправ.1енности состоит в том, чтобы цели РИП были 
направлены на сониально-экономическое развитие региона. Принцип ком­
плексности зак:rючается в наиболее полном и эффективном использовании всех 
видов региональных ресурсов. 1 Iринцип систе\1ности означает ориентацию 
управленческого воздействия на организацию эффективного взаимодействия 
всех элементов системы · участников регионального кластера. 
Методы управления данным PИll включают: контроль за це.1евым ис­
поль'Jованием бюджетных средств, содействие созданию инфраструктуры; ор­
ганюация проведения llИP, принятие на счет бюджета части расходов по со­
,1ержанию объектов инфраструктуры; предоставление средств бюджета на раз­
витие инфраструктуры; бюджетный кредит; на.1огоные льготы; субсидирование 
процентов по кредиту. 
О1пима:1ьный портфель источников и методов финансирования РИГ\ 
включает собственные средства инвесторов, заемные (средства по кредиту, ли­
зишу) и привлеченные средства (бюджетные), а также такие методы финанси­
рования: бюll.жетное (модернюация котельных, субсидирование, льготы), ли­
зинговое (котельное оборудование), самофинансирование и кредитное финан­
сирование (строительство добывающих и перерабатывающих предприятий, 
транспортно-логистического комплекса). 
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Количественные и качественные показатели :эффективности реализации 
:>того рсгиона11ьного инвсстинион1юго проекта 11редставлены в табл. 5. 
Таблица 5 
Показатели :эффективности реа;rизации РИП 1ю формированию 
высокотехнологичного к.1астера '! Псковской ~~асти 
:~~~:~~~~= Содержание эффе~аа  
1 эффекп1внос-rн ; 
! Ко.1нЧ!!<:J:ве1111ые эффекть; _ 
Региона:1ьная зффсl\Тивность: 
- простой 11ср1ю,1 окупаемости 5,2 лет 
- чистый дисконтированный доход 0,5 м,1рд. руб. 1 
Показатели - внутренняя норма дохошюсти 17,6% 
регио11а11ьной - индекс доходности и11вестиuий 1,6 
и бюджетной i Ьюджешая ::~ффсктивность: 
·1ффеl\Тивно~п1 , - рост доходов фс,1срально10 бюджета на 139 м:ш. руб. 
_J-J10CT ДОХОДОВ бюджета rfcKOBCKOЙ области Н3 150 MJlll. р}б. - рост доходов мес1ных бюджетов на 16 м,1н. руб 
- рост доходов 1111сбюJ!жетных фо11дq_в_ на_107 млн. р)б. 
1 
Качесrвен11ыс эффекты 
~J --- "1 - развитие ВЫСОКотёх11ОЛОГИ'11/ЫХ науКОС\!КИХ 11рОИЗВОJtСТв 
. КОН(J.\tичес1".-ие 
, --" - сниJ15~ние_за_висимости от 1_~р_ивозных видов тоn,1ива 
1
- улучшение ка~ества жизни населения за счет 1коиомии при 
: Cvцua·tnuыc опшпе те11ловои энергии 
- создание новых рабочих мест ~ 
. _,_~ стабилизация_;tt:~юграфической ~итуаuин в рсr~ионе _ 
1
- снижение вредных выбросов. имеющих место при сж11га11ии , :Jколос.'11ческие мазута и угля _J 
Наиболее важным показателем :эффективrюсти д,1я РИП, на наш взгляд, 
выступает их региональная эффективность, которая отража"-'Т эффективность 
проекта с точки зрения Псковской области с учетом влияния реализации проек­
та на предприятия региона, социальную и экологическую обстановку в регионе, 
дохол_ы и расходы регионального бюджета. Показатели региона.1ыюй эффек­
тивности учитывают сониально-экономические последствия осуществления 
РИП для l lсковской области в целом, в том числе как непосредственные ре­
зу:rьтаты и затраты проекта модернизации котельных, так и «внешние>>: затра­
ты и результаты в смежных секторах региональной :жономики (добыча, пере­
работка, МВТ, логистика, машиностроение). 
Региона.1ьный уровень управления данным РИП включает с.1едующее 
нормативно-правовое обеспечение механизма управления: стратегию социа.1ь­
но-экономического развития Псковской области до 2020 года, закон и поста­
нов,1ения о 11оддержкс инвестинионной деяте;rьности, долгосрочные це.1евые 
программы региона. 
В составе ре1·иона;1ьных информационных ресурсов. по нашему мнению, 
целесообразно выделить инвестиционный паспорт Псковской области, а также 
офи11иа11ь11ыс сайты: администрации Псковской области, ко:1-1итета Гlековской 
области по туриз\1у, инвестициям и 11ространетве11ному rазвитию. 
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